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Marin Katusa: Was den Goldpreis höher treibt

18.07.2020

Zum ersten Mal seit 2011 wurde Gold über 1.800 Dollar je Unze gehandelt.

Natürlich lässt dies jeden Goldenthusiasten und selbsternannten Experten auf Youtube von den Dächern
schreien. Bevor wir uns dem zuwenden, was an den Goldmärkten geschieht, werfen wir zuerst einen Blick
auf vergangene Bullenmärkte. Unten ist ein Chart, der vorherige, große Goldbullenmärkte zeigt. Sie werden
sehen, dass fast alle dieser Bullenmärkte dafür sorgten, das Gold mindestens 400% an Wert zulegte. Unter
Verwendung von Januar 2016 als Tiefpunkt für den aktuellen Goldbullenmarkt ist das gelbe Edelmetall 69%
von seinen Tiefs gestiegen.
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Die Geschichte mag sich zwar nicht wiederholen, doch es ist wichtig zu verstehen, was den Goldpreis
derzeit antreibt.

Was treibt den Goldmarkt nach oben?

Aktuell gibt es mehrere Wirtschaftsfaktoren, die Gold nach oben treiben.

1. Große Rettungspakete der weltweiten Regierungen 

Das führt zu Währungsabwertung. Die weltweiten Rettungspakete angesichts des Coronavirus beliefen sich
bisher auf 9 Billionen Dollar und werden wahrscheinlich noch weiter wachsen. Das ist für Vermögenswerte
wie Gold, die eine Wertanlage darstellen, unterstützend. Unten finden Sie einen Chart, der die Reaktion der
großen Volkswirtschaften auf der Welt verdeutlicht. Diese Hilfspakete werden als Prozentsatz des
inländischen BIPs dargestellt.
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2. NIRP - Negativzinspolitik

Weltweit senken Zentralbank die Zinsen. Hungrige Investoren streiten sich um jede Anleihe, die mit
annehmbarer Rendite gehandelt wird. Dies treibt die Anleihepreise in die Höhe und senkt die
Anleiherenditen. Niedrigzinsen schrecken Investoren davor ab, in Staatsanleihen zu investieren, und zwingt
sie dazu, sich selbst nach sicheren Häfen umzusehen - wie Gold. Unten sehen Sie einen Tabelle, der die
Renditen der Staatsanleihen auf der Welt zeigt.
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Sie werden feststellen, dass fast ganz Europa rot markiert wurde. Die Kombination aus Investoren, die auf
Renditen aus sind, und Negativzinspolitik der Zentralbanken hat die Zinsen der meisten Staatsanleihen ins
negative Territorium getrieben. Der Rest der entwickelten Welt liegt nicht weit zurück. Diese niedrigen Zinsen
haben die Anzahl der Schulden mit negativer Rendite auf Niveaus befördert, die wir noch nie zuvor gesehen
haben. In den letzten 5 Jahren sind die Schulden mit negativer Rendite von null auf mehr als 12 Billionen
Dollar gestiegen.
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3. Die Deflation und der Stagflation-Trade

Ich habe ausführlich über die schwache Produktivität und das BIP, die hohe Arbeitslosenzahl und die hohen
Kosten primärer Güter (Lebensmittel, Wasser, Unterkunft) geschrieben. Diese Art des wirtschaftlichen
Umfeldes bietet Anreize für Investoren, sichere Häfen zu erwerben, die als Wertanlagen angesehen werden.
Der Internationale Währungsfonds (IWF) prognostiziert eine tiefgreifende Rezession und eine langsame
Erholung. In seinem aktuellsten Bericht vom 30. Juni korrigierte der IWF seine Prognose für das weltweite
BIP auf -4,9%.

Noch besorgniserregender ist die Tatsache, dass die IWF-Prognose der Industrieländer aus Nationen wie
den USA, Deutschland und China besteht. Der IWF prognostiziert, dass deren Wirtschaften um 8%
kontrahieren werden. Ebenso erwartet der IWF, dass die Gesamtverluste für Unternehmen mehr als 12
Billionen Dollar betragen werden. Unten sehen Sie die Prognosen für 2020 für das Bruttoinlandsprodukt der
führenden Wirtschaften.
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4. ETF-Zuflüsse steigen weiterhin auf neue Hochs

Goldgedeckte ETFs verzeichneten wochenlang Rekordzuflüsse, während sich Investoren praktisch um
Investment in das Metall stritten. Da ETFs neue Einheiten erschaffen, von denen jede durch Gold gedeckt
wird, muss der ETF dementsprechend mehr Gold erwerben. Lassen Sie uns außerdem nicht vergessen,
dass Mexiko ein sehr wichtiger Handelspartner für die USA ist. Es gibt viele beunruhigende Zeichen am
Markt.
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Was hält die Zukunft für Gold bereit?

Ich denke nicht, dass die Federal Reserve oder irgendeine andere Zentralbank der Welt ihre Gelddruckerei
verlangsamen wird. Noch erwarte ich, dass eine Zentralbank irgendeines Industrielandes die Fähigkeit
besitzen wird, die Zinsen zu heben. Diese Art von Währungsabwertung bietet eine solide, langfristige These
für Gold. Ich glaube, dass Gold noch etwas länger braucht, um in dieser oberen Spanne zu konsolidieren,
bevor es eine nachhaltige Bewegung nach oben hinlegen kann.

Könnte Silber aufholen?
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Unter Verwendung von Januar 2016 als Beginn dieses Bullenmarktes ist es klar, dass sich Silber gegenüber
Gold deutlich unterdurchschnittlich entwickelt hat. Der untere Chart zeigt, dass Silber von Januar 2016 um
nur 30% gestiegen ist; im Vergleich zu Gold, das um 67% stieg.

Das führte zu einer rekordverdächtigen Abweichung zwischen der Bewertung von Gold und der von Silber.
Und das wird durch das Gold-Silber-Verhältnis dargestellt. Zum Leid der Silberenthusiasten verzeichnete
das Verhältnis kontinuierlich neue Hochs; Gold hebt also ab - und lässt Silber zurück.
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Tatsächlich glaube ich nicht, dass das Gold-Silber-Verhältnis ein besonders hilfreiches Investmentwerkzeug
ist. Das Gold-Silber-Verhältnis erinnert mich an das Öl-Erdgas-Verhältnis Mitte der 2000er Jahre...
Jahrzehntelang wurde das Öl-Erdgas-Verhältnis bei 6 zu 1 festgelegt, weil die Bepreisung auf einer
energieäquivalenten Basis festgelegt wurde. Silber ist ein Industriemetall mit einigen Edelmetallattributen.

Vergessen Sie nicht, dass es sehr wenig primäre Silberproduktion gibt. Das bedeutet, dass deutlich mehr
Silber als ein Nebenprodukt existierender Minen produziert wird. Außerdem verheißt eine langsamere
Weltwirtschaft nichts Gutes für die Industriemetalle. Silber wird es okay ergehen, doch bei Gold wird die
Action stattfinden.

© Marin Katusa
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